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 :ملخص
شترك في هدف أستس ي وهجو ، إال أنهت تالاقتصت  اتجوطني اتنتشطة في جووجو  ين  ؤسسات  اتتوجول رغم الاختالف امل
 ألاؤجوال ؤن املجور ين اتالزؤة، وتقديم خدؤة ؤشتركة وهي اتجوستطة املتتية، أي ولب توجول  الاقتصت  اتجوطني يتملجوار 
يهدف هذا املقتل إلى ؤحتوتة إيراز أهوية اتتوجوللية و وإعت ة ضخهت في املشتريع الاستثوترلة اتتي تحتتج إلى ؤجوار  ؤتتية. 
، سسات امل هذهت على الجتنب الا ختري املهمن  في الاقتصت  اتجوطني ؤن خالل تاليط اتضجوء ملسسات  اتتأؤ
اتتي في حجوزتهت في  كيفية الاستفت ة ؤنه، وتجوظيف ؤجوار  ؤتتية ضخوة، وختصة ؤسسات  اتتأؤن  على ألاشختص
 الاقتصت  اتجوطني.توجول  
 : ؤسسات  اتتوجول ؛ اقتصت  وطني؛ ؤشتريع استثوترلةاملفتاحيةالكلمات 
Abstract: 
Despite the difference that exists between financing institutions active in the national economy, they 
share a primary goal, which is financing the national economy with the necessary resources, and 
providing a common service which is financial intermediation, that is, bringing money from suppliers 
and re-pumping them into investment projects that need financial resources. This article aims to try to 
highlight the importance of financing to insurance institutions in the national economy by highlighting 
the important saving aspect of these institutions, especially people insurance institutions, how to 
benefit from it, and to invest huge financial resources in their possession in financing the national 
economy. 
Key words: financing institutions; national economy; investment projects 
 :مقدمة
في تقديم حوتية ضد الخاتئر املتتية اتتي يوكن أ  تاببهت بعض ياتهم اتتأؤن  في  عم اتتنوية الاقتصت ية تدوره 
ألاحداث اتعترضة، وهجو ؤت ياوح ملاتثورلن يتتدخجول في اتتزاؤت  ؤت كتنجوا يقدرو  عليهت في غيتب اتتأؤن . فتتتأؤن  
-وعية اتتأؤيييةفكرة تعتونية تقجوم على أستس ؤفهجوم املشتركة وتجوزيع الخاتئر. وال شك في أ  ووجو  وتزايد أهوية ألا 
وقيتم اتشركت  يتستثوترهت في املدى اتطجول  ياتهم يفعتتية في نوجو ألاسجواق املتتية. وتهذا  -اتتي تعتبر ا خترلة ؤتونزة
اتابب تعتبر شركت  اتتأؤن  ؤكجونت هتؤت وؤتصتعدا في اتقطتع املتلي املحلي في ؤعظم اتدول املتقدؤة وفي عد  ؤن 
جوا  ألاخنرة كت  ؤعدل نوجو ؤدخرا  شركت  اتتأؤن  في اتبال  املتقدؤة أسرع ؤن اتنوجو في اتبال  اتنتؤية. ففي اتان
ؤدخرا  املصترف، وهذا ؤت يبرز  ور اتكبنر اتذي قتؤت يه شركت  اتتأؤن  في توجول  الاقتصت  اتجوطني عن طرلق 
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تتية، وبتتتتلي كتنت ؤاتهوتهت واضحة استثوتر هذه اتفجوائض املتتية في كثنر ؤن املشتريع الاقتصت ية عبر ألاسجواق امل
هي ؤصت ر ألاؤجوال اتتي تعتود عليهت  ؤوت سبق يوكن طرح اتتاتؤل اتتتلي: ؤت وفعتتة ؤقترنة يتملسسات  املصرفية.
  ؤسسات  اتتأؤن ؟، وؤت هجو  ور املسسات  اتتأؤن  في توجول  الاقتصت  اتجوطني؟.
 مصادر أموال مؤسسات التأمنيوال: أ
  إلى نجوعن  أستسين  :اتتأؤن   ة على تقايم ؤصت ر أؤجوال ؤسساةور  اتعت 
إلى املسساة ؤقتي  الخدؤة اتتأؤييية، وهي تقجوم  جو اتنقدية اتتي يدفعهت املتعتؤل يتوث  في ألاقاتط: _النوع ألاول 1
 يإصدار وولة ؤن وثتئق اتتأؤن  يوختلف أنجواعهت.
 :ؤجوجوعة ؤن اتجوثتئق نذكر ؤنهتؤن  تصدر ؤسساة اتتأ :التأمينأنواع وثائق _1_1
ؤن أقدم عقجو  اتتأؤن  وفيه يقجوم املسؤن ته يدفع أقاتط اتتأؤن   يعتبر هذا اتنجوع: _وثيقة التأمين على الحياة
الا ختر  اخ   جوال حيتته، فهجو ذو طتبع ا ختري حيث تجوضع هذه املدخرا  في صنت يقبشك   ائم وؤاتور ط
ثتئق على تغطية الخاتئر اتجو ؤكتتبي  جولض إذا تحقق الخطر، ألنهت ؤلتزؤة أؤتماملسساة، ؤن أو  تاديد ؤبلغ اتتع
 وألاضرار.
وبإؤكت  ؤسساة اتتأؤن  استثوتر هذه ألاؤجوال املتراكوة ؤن أقاتط اتتأؤن  في شراء سندا  وعقترا  بغية تحقيق 
 .(1)أربتح
، وؤت ستهم في وسؤنن  تهم ؤقتي  فجوائدوفي بعض الحتال  يوكن ملسساة اتتأؤن  إقراض وزء ؤن هذه ألاؤجوال تل
وارتفع قجو ، ألنه إذا  فع املسؤن ته قاط في اتانة الحتتية عزلت ة أربتحهت هجو اتتأثنر إلايجتبي تلتضخم على هذه ات
 ؤعدل اتتضخم، فبعد عشرلن سنة ؤبلغ اتتعجولض )الحقيقي( يكجو  أق  ؤن اتقاط املدفجوع. تذا 
 
عتبر وثتئق اتتأؤن  ت
 أؤجوال ؤسساة اتتأؤن . ة ؤن أهم ؤصت ر على الحيت
د بع ظهر  هذه اتجوثيقة حديثت تلتأؤن  على الحيتة وتطجور  بارعة، وؤن ؤونزاتهت أنهت تاد : _الوثيقة السنوية
إذا تم يتحقق خطر اتجوفتة، أي هذه اتجوثيقة يوثتية  خ  يتم تحديدهت في اتعقد حدوث خطر اتجوفتة، أو بعد فترة 
 .(2)املسؤن ته ؤاتقبلي يتحص  عليه
أنه يوكن تأوي   فع اتضرائب املاتحقة عليهت، وهجو ؤت وعلهت تنتفس وستئ   (أو اتجوثتئق)وؤن ؤزايت هذه اتعقجو  
، وقد ظهر تلجوثيقة اتانجولة شك  آخر أطلق عليه اتجوثيقة الاستثوتر ألاخرى، ؤث  اتاندا  املحلية، وصنت يق اتنقجو 
يدفع ؤبلغ إووتلي في يداية اتتعتقد حيث يتم  اتزبجو ي هذا اتنجوع يقجوم ذا  اتقاط اتانجوي اتجوحيد املسو ، وف
تعد  ؤن اتانجوا  أو  زبجو ، وتكجو  ؤسساة اتتأؤن  ؤلتزؤة يدفع  خ  ؤحد  تلاستثوتره يجواسطة ؤسساة اتتأؤن 
 .(3) ؤدى الحيتة
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ؤن  الحديثة اتتي يدأ  اتعو  يه ويعتبر هذا اتشك  أحد أنجواع اتتأ: ي( على الحياةوثيقة التأمين املشترك )الجماع_
اتصنتعية، أو قطتع اتجوظيف اتعوجوؤي، ولترتب  املسسات وتنفيذه ؤسسات  اتتأؤن ، ويهدف إلى اتتأؤن  الجوتعي في 
 اتتأؤن  اتصنتعي. على هذا اتشك 
أ  تهذا اتنجوع  كوت وؤت يونزه هجو انخفتض تكلفة وثيقة اتتأؤن  نظرا تلعد  اتكبنر ؤن املكتتبن  على وثيقة واحدة،
شهرلت وتقتطع ؤبتشرة ؤن ألاور اتشهري تلعوتل، تذا يجع  اتتاديد  ؤر و ية ويدة ألنه سيتم تحصي  ألاقاتط
 ؤضوجو .
يجوود أنجواع ؤن وثتئق اتتأؤن  ؤعدة ؤابقت، حيث تاوح يتاديد ؤبلغ اتتعجولض نقدا في  :_وثائق الهبة أو الوقف
استحقتق اتجوثيقة، سجواء وقع خطر اتجوفتة تلزبجو  أو تم  عند وصجول تترلختترلخ ؤحد  ؤابقت ؤع املسؤن ته، وذتك 
، ولطلق (4)اتتأؤن  في فترة يكجو   خله ؤرتفعتيحدث، وؤن ؤونزا  هذه اتجوثيقة أ  تلوسؤن ته إؤكتنية  فع أقاتط 
 «.وثيقة اتتأؤن  ذا  عقد  فع ؤحد  اتفترة»على هذه الحتتة 
ؤسسات  اتتأؤن  ؤبني أستست على اتثقة، وقد يحدث أ   ؤعإ  اتتعتؤ  : يةائق التأمين ذات طبيعة استثنائوث_
يتوتع يه ؤن نجتح في  ولة اتجوثتئق ؤبلغ ؤن ألاؤجوال، إذا كت  هذا ألاخنر ته سوعة طيبة وذتك يتتنظر ملتحيقترض 
 .(5)ه املدينالجدوى الاقتصت ية ملشروعه تعتبر املبعث ألاستس ي تالئتوت  اتذي يوكن أ  يحص  عليو أعوتته 
يبيعهت تلبنجوك وؤسسات  الائتوت   وقد تلجأ ؤسساة اتتأؤن  إلى اتتخلص ؤن وثتئق اتتأؤن  ذا  طبيعة ائتوتنية
إضتفي  وبيجو  اتتاجولة، ولكجو  ذتك عند حدوث خطر وفتة املسؤن ته فجأة، تذا يعتبر هذا إلاوراء كضوت  تقرض
 .(6)وؤنه ال تتأثر ؤدخراتهت
  أتي هذايالنوع الثاني: _5
 
  املصدر كوكو  تلوصدر اتاتيق، حيث بعد أ  ت
  ؤسساة اتتأؤن  لجولة ؤن اتجوثتئق، حص 
 وهي عبترة عن ألاقاتط اتنقدية اتتي يدفعهت املسؤنجو  تهم، فتقجوم ؤسساة اتتأؤن  يتالستثوتر في ألاوراق املتتية
ؤرتبطن  ؤع بعضهوت،  قجول أ  كال املصدرلنواملشتريع ألاخرى، فتحقق أربتح ؤن وراء هذه اتعولية، تذا يوكننت ات
ؤن إووتلي ؤصت ر اتدخ  تهذه  65% أهم ؤصت ر ألاؤجوال ملسسات  اتتأؤن  وتزلد نابة هذين املصدرلن عن ولوثال 
قد شهد  صنتعة اتتأؤن  في اتجوقت الحتلي ظهجور ؤصت ر أخرى تلدخ  ؤت تبثت أ  ف ،هذاإضتفة إلى  .املسسات 
 .(7)(واتعتؤة)الختصة املصت ر ؤت يامى يتلحاتيت  املنفصلة نوت بارعة، وؤن هذه 
وتوث  الحاتيت  اتعتؤة تلك املداخي  اتتي تتحص  عليهت ؤسسات  اتتأؤن  ؤن خالل ييع وثتئق اتتأؤن  على الحيتة 
 ووثتئق اتتأؤن  اتصحي.
وثتئق اتتأؤن  اتتقليدية  ذا  طتبع ؤاتق  واتنتتجة عن ييع فهي الحاتيت )الختصة( أؤت الحاتيت  املنفصلة 
والاستثوترا  ألاخرى، توث  عت ة حاتيت  ؤسسات  اتتأؤن  على الحيتة تدى صنت يق الاستثوتر أو ؤسساة 
 ألاشختص أو ؤسسات  املعتشت  أو تدى ألافرا .
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اتعديد  اتاتينت ، حيث أوكلت ؤهوة إ ارة وتاينر ؤعتشت  ؤطلعفي  املنفصلةالحاتيت  وقد كت  أو ظهجور ملصطلح 
ؤن املسسات  واتهيئت  ملسساة اتتأؤن ، حيث كتنت هذه ألاخنرة ال تفرق ين  ألاصجول املولجوكة تهت واتنتتجة عن 
وبن  ألاصجول املولجوكة تهت واملترتبة عن الحاتيت  اتعتؤة، وكت  اتهدف ؤن هذه اتتفرقة هجو أ  الحاتيت  الختصة، 
حاتيت  الختصة عت ة ؤت تفض  أ  تكجو  أصجوال حقيقية، في حن  ؤسسات  اتتأؤن  ؤن ال ألاصجول اتتي تحجوز عليهت
 واترهجونت ، وبعض أسهم امللكية. أؤجوال الحاتيت  اتعتؤة عت ة ؤت يتم استثوترهت في ؤحفظة ؤتنجوعة ؤن اتاندا 
  أ  ؤحفظة الاستثوتراوؤن هذا املنطلق يوكن اتقجول أ  الحاتيت  الختصة تاتهدف تعظيم ألاربتح الحتتية، كوت 
 .(8)الختصة بهذه الحاتيت  عت ة ؤت تتوركز في ألاسهم اتعت ية أو أ وا  الاستثوتر اتتي تتونز يترتفتع عتئدهت
 مكونات األصول يف مؤسسات التأمني على احلياة ثانيا:
لى وجوهرلة في اتايتست  الاستثوترلة اتتي تيتهجهت ؤسسات  اتتأؤن  ع أ   اتتغنرا  الاقتصت ية إلى إحداث تطجورا 
 ؤر اتذي أثر بشك  ؤبتشر على ؤت توتلكـه تلـك املسساـت  ؤـن أصجول.الحيتة، ألا 
انخفتض نابة ؤت توتلكه ؤسسات  اتتأؤن  في شك  أوراق ؤتتية حكجوؤية، واتابب في ذتك يعجو   حيث ين  اتجواقع
 إلى انخفتض اتعتئد على هذه اتنجوعية ؤن ألاوراق املتتية.
، ؤسسات  اتتأؤن  ؤن أؤجوال ؤاتثورة، في شك  سندا  ملسسات  أخرى ؤاتقرة في حن  ارتفعت نابة ؤت تحجوزه
نفس اتش يء يتتيابة تالستثوترا  في شك  رهجونت . وفيوت يلي سجوف نتنتول ألانجواع املختلفة تالستثوترا  في 
 ؤسسات  اتتأؤن  على الحيتة بش يء ؤن اتتفصي .
تة ملسسات  اتتأؤن  على الحيتة في اتانجوا  ألاخنرة بشك  حت ، اتطلب والحتوة على اتايجو  زا : ألاصول السائلة_ 1
وثتئق اتتأؤن (، وتوث  اتايجوتة في اتجواقع ؤقيتست وؤسشرا  وتغنر تفضيال  اتعوالء )ؤكتتبي نظرا تلتقلبت  الاقتصت ية
الاحتفتظ على ن  املتتحة ملسساة اتتأؤن ، وملجواوهة زلت ة اتطلب على اتايجوتة تعو  ؤسساة اتتأؤ تلقجوة اتشرائية
كغنرهت ، ألاصجول في شك  نقدي أو شك  و ائع ينكية ؤقبجوتة اتدفع، وعليه فإ  ؤسساة اتتأؤن  على الحيتة يجزء ؤن
ألاؤجوال في صجورة ستئلة نظرا تالنخفتض أو انعدام اتعتئد أحيتنت  ؤن املاتثورلن ال ترغب في الاحتفتظ يكوية ؤن
ؤن إووتلي ؤت توتلكه ؤن أصجول،  1%ال تتجتوز  اتتأؤن  ؤسسات ة في عليهت، تذتك فإ  نابة ألاصجول اتاتئل
وتلوجوازنة ين  ألاهداف اتربحية واتايجوتة عت ة ؤت تلجأ ؤسسات  اتتأؤن  على الحيتة إلى ؤجواوهة اتزلت ة في اتطلب 
نقدا وفجورا،    قيوتهتانة واتتي تتوتع يإؤكتنية استر ازء ؤن أصجوتهت في صجورة أذونت  الخز على اتايجوتة، يتالحتفتظ يج
 .(9)يتإلضتفة إلى ؤت تحققه ؤن عتئد
نظرا ملت تتوتع يه ؤن إعفتءا  ضرلبية ؤع  ،كوت يوكن ملسسات  اتتأؤن  أحيتنت اتلججوء إلى الاستثوتر في ألاوراق املتتية
 إؤكتنية تحجول  هذه ألاوراق املتتية إلى نقجو  بارعة.
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تستثوتر قدر ؤعن  ؤن أؤجواتهت املدخرة في ي سات  اتتأؤن  على الحيتة،تقجوم في بعض ألاحيت  ؤس : سهم املؤسساتأ_5
ى عن شك  أسهم ؤوتتزة وعت ية تطرحهت ؤسسات  أخرى، 
خالل  10% أو 9%فقد كت  املقدار املاتثور ال يتعد 
  .اتتأؤن  على الحيتة في اتجواليت  املتحدة ألاؤرلكية ملسسات  سنجوا  اتثوتنينت  ؤن اتقر  املتض ي
ر  لألاؤرلكية، و  نابة ضعيفة ؤن أسجواق ألاسهم في اتجواليت  املتحدة لىن  تنت أ  ؤسسات  اتتأؤن  ال تايطر إال عيتب
  :ذتك تاببن  رئياين 
  .ألاول يتوث  في إلاوراءا  اتقتنجونية اتتي تنظم قطتع اتتأؤن  -
ؤسسات  اتتأؤن  على الحيتة، واملعروف  ايتست  الاستثوترلة اتتقليدية اتتي تيتهجهتواتابب اتثتني يروع إلى ات -
عليهت يأنهت تفض  الاستثوتر في املشتريع ذا  عتئد ؤضوجو  وثتيت على حاتب الاستثوترا  اتتي تغلب عليهت طتبع 
و ور ؤسسات  اتتأؤن  على الحيتة في أسجواق ألاسهم يدأ  تتجوسع نظرا تلتجوسع في ؤعتشت   ؤكتنة املضتربة، إال أ 
ؤن خالل الحاتيت  املنفصلة، واتتي توث  تقرلبت  انجولة املتغنرة، واتتي تديرهت ؤسسات  اتتأؤن خطط اتتأؤن  ات
 .(10)نصف ؤت تاتثوره ؤسسات  اتتأؤن  في شك  أسهم
تعتبر ؤسسات  اتتأؤن  على الحيتة أحد أكبر اتقطتعت  الاستثوترلة في اتاندا  وألاذونت  : ألاوراق املالية ألاخرى _3
ؤن اتاندا  اتتي تصدرهت املسسات  املختلفة  40%حيث تبن  املسشرا  أ  حجوالي ، املسسات  ألاخرى اتتي تصدرهت 
  .(11)في اتاجوق، هي ؤولجوكة ملسسات  اتتأؤن  على الحيتة في اتجواليت  املتحدة ألاؤرلكية
دؤت  تيس هذا فحاب، ي  أ  ؤسسات  اتتأؤن  على الحيتة تحجوز على أسهم ؤسسات  صنتعية عديدة، كتلخ
اتتي تكجو  ؤجووجو ة فيه ؤسسات  اتتأؤن  على  تعاتعتؤة والاتصتال ، وحتى املسسات  ألاونبية اتعتؤلة في اتقط
 الحيتة.
ت في شك  سندا  أو رهجونت  يوت يامى ـكتن جواءـتة، سـن على الحيـوتتونز الاستثوترا  طجوللة ألاو  ملسسات  اتتأؤي
تتدفقت  اتنقدية ملسسات  اتتأؤن  على الحيتة ؤنتظوة ولوكن اتتيبس بهت، ، ففي املتض ي كتنت ا"اتترتيبت  اتالحقة"
تاتخدؤهت  نقدية تكفي ملجواوهة اتقروض اتتي تقدؤهت ؤسسات  اتتأؤن  واتتي عت ة ؤت كتنتوبتتتتلي كتنت اتتدفقت  ات
 .(12)وهذه اتقروض كتنت تاتهم بشك  كبنر في زلت ة أربتح ؤسسات  اتتأؤن  ،املسسات  اتكبنرة
وتكن في بعض ألاحيت  تجد ؤسسات  اتتأؤن  نفاهت في حتوة ؤتسة تألؤجوال يصفة عرضية )ؤسقتة(، في هذه الحتتة 
عندؤت  ، تضوت  اتقروض اتتي ؤنحتهت، ثم تقجوم يتاديد  يجونهتتلجأ تالقتراض ؤن اتبنجوك واملسسات  املتتية ألاخرى 
تجته اعلى الحيتة، أو تحصيالتهت ؤن اتقروض  تط املسؤنن تتجوفر تديهت اتايجوتة املتتية، سجواء املتأتية ؤن أقا
 املسسات  ألاخرى.
 ؤطلع اتثوتنينت  اكتشفت ؤسسات  اتتأؤن  على الحيتة أ  عولية اتترتيبت  اتالحقة تيات ؤرنة ؤرونة كتفيةوفي 
ت تفض  استخدام رتقبة، ؤوت وعلهاملتلتعتؤ  ؤع تقلبت  أسعتر اتفتئدة، واتهزا  اتاريعة في الاقتصت  وغنر 
 ، وفيهت يكجو  سعر اتفتئدة ثتيت في اتاجوق وتفترة زؤنية طجوللة.املتقدؤةاتترتيبت  اتفتقيت  
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أحيتنت ؤن اترهجونت  في املبتني واتفنت ق واملكتتـب واملحال ،... الخ،  تتشك  أصجول ؤسسات  اتتأؤن : اتنالرهو _4
اتتأؤن ، حيث تجوظف املسساة ؤتخصصن  في هذا نابة كبنرة ؤن استثوترا  ؤسسات  ث  هذا اتنجوع حيث يو
وتشك  نابة ، في اختيتر هذا اتنوط هجو اتعتئد املرتفع اتذي تحققه اترهجونت ، واتابب املجتل ؤن الاستثوترا 
على الحيتة تقرلبت، كذتك  ؤن ؤجوجوع ألاصجول اتتي توتلكهت ؤسساة اتتأؤن  40%الاستثوتر في اترهجونت  ؤت قيوته 
ى الار  تفتع املاتور في ؤعدال  اتتضخم وتقلب سعر اتفتئدة إلى قيتم إلا ارة في ؤسسات  اتتأؤن  يتتبحث عن فقد أ  
ى ظهجور ؤت يامى ى إلأ ذا  عتئد ؤر ، وهجو ؤت شجع إلا ارة على صفقت  اترهجونت ، وهجو اختصتر ؤت  استثوترا 
 .(13)""اترافضجو  تلولكية
قدم قروض تبنتء وتجهنز ذتك املشروع )ؤكتتب، ؤبتني، ة اتعقترفي هذه الحتتة تقجوم ؤسسات  اتتأؤن  عجوض حيتز 
 
، ت
. هنت تحص  على عتئد هذا املشروع وفجوائد اتقرض، فهي تعو  على حوتية أربتحهت ؤن اتتأثنر اتالبي ؤحال (
 ، فقتؤت يتغينر  خلهت اتثتيت إلى  خ  ؤتغنر.تلتضخم
تعو  على حوتية ؤدخراتهت املتتية ؤن ، يشط في اتاجوق تة إ  أي ؤسسا: الاستثمارات املباشرة في العقارات_5
على حتتتهت املتتية، وؤن هذا املنطلق نجد ؤسسات  ؤعدال  اتتضخم املرتفعة، وهذا تلتقلي  ؤن آثتره اتالبية 
ترة الاستثوتر في اتعقترا ، كوت أ  الارتفتع املاتور ألسعتر اتفتئدة خالل ف اتتأؤن  في اتفترا  ألاخنرة أصبحت تفض 
اتابعينت  واتثوتنينت ، أ ى إلى انخفتض في قيوة ألاسهم واتاندا  اتتي تحجوز عليهت ؤسسات  اتتأؤن ، في حن  
استثوتراتهت، فبدأ   ؤلوجوست، ك  هذا وع  ؤسسات  اتتأؤن  تغنر ؤن نوط ارتفتعتعرفت  قيوة ألاراض ي واتعقترا 
أ  بعض ؤسسات  اتتأؤن   ثوتر املبتشر في اتعقترا  تدروةتولك اتعقترا  وألاراض ي واملحال ، أو ؤت يامى يتالست
بنتء ؤشتريع يقتؤت بعض ؤسسات  اتتأؤن   قتؤت يتأسيس ؤسساة أشختص هدفهت الاستثوتر في اتعقترا ، كوت
 سكنية ينفاهت ثم تبيع هذه اتاكنت  تألفرا .
ؤن ؤجوجوع ألاصجول  تهديثت، إال أ  نابه حتجوسع وؤت يوكن إلاشترة إتيه أ  هذا اتشك  ؤن الاستثوترا  يتترغم ؤن
 .(14)نجوعت ؤت وهي نابة ضعيفة 3,5% وتلكهت ؤسسات  اتتأؤن  تقدر يـتاتتي 
ولة وثتئق ؤهت ؤسسات  اتتأؤن  على الحيتة لحتوث  اتقروض اتتي تقد: ملة وثائق التأمينحل القروض املقدمة_ 6
 6%و  5%ؤن أ  ؤعدال  اتفتئدة كتنت ثتيتة ين   رغمؤوت توتلكه هذه املسسات  ؤن أصجول يتت 9% حجوالي اتتأؤن 
 .(15)على تلك اتقروض
عرفت ؤعدال  اتفتئدة على هذه اتقروض ارتفتعت، وفي بعض ألاحيت  تتعتؤ  ؤسسات   وتكن في اتانجوا  ألاخنرة
عقجو  اتتأؤن   ن  ؤقتي تعتبر اتقروض اتتي تونحهت ؤسسات  اتتأؤ ،اتتأؤن  يوعدل فتئدة ؤتغنر )ؤر (، فرغم ك  هذا
 .اتشتؤ  على الحيتة غنر املكلفة وؤنخفضة نابًيت ؤقترنة يتتقروض ألاخرى 
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 يف االقتصاد الوطين  ؤسسات التأمني على احلياةأهمية متويلية مل ثالثا:
تاتثور ؤسسات  اتتأؤن  أؤجواتهت يقصد الحصجول على أكبر إيرا  ؤوكن  :في مؤسسات التأمين مفهوم الاستثمار _1
الحيتة أ  تكجو  سهلة اتتحجول  ؤسسات  اتتأؤن  على  ة تجوافر اتضوت ، ويشترط يجتنب ذتك في استثوترا ؤع ضرور 
 .(16) الخطر اتجوفتء يتتتزاؤتتهت في أول فرصة يوجر  تحققؤن ملسساة اوكن تتحتى  ،إلى نقجو  حتضرة
يتطت  نقدية، سجواء كت  ذتك ف ؤسسات  اتتأؤن  يتكجولن احتتراقب اتدوتة نشتط اتتأؤن ، ؤن خالل إتزام ؤختلو 
الحيتة أو تأؤينت  ألاضرار، وبدورهت تعو  هذه الاحتيتطت  على تجويع كتلة نقدية هتؤة، وترتفع هذه  يخص تأؤينت 
طجور نشتط اتتأؤن ، ولروع ذتك أستست إلى انقالب  ورة إلانتتج في هذا ت)احتيتطت ( بارعة كبنرة ؤع  ألاخنرة
 .(17)اتتزاؤت  تجته املسؤن تهم ييش ئعوتل يكجو  قب  تقديم الخدؤة، وهذا ؤت ، أي أ  تحقيق رقم ألا اتيشتط
يوعدال  ؤرتفعة،  م هذا الاتتزام تهدف اتايتسة الاستثوترلة اتتي تتبنتهت ؤسساة اتتأؤن  إلى تحقيق عتئد سنجوي وأؤت
واملكتفآ   تعوتل، واتعوجوال كأوجور ا ،حيث اتعجوائد املحققة ؤن الاستثوتر يجب أ  تغطي ك  ؤصترلف تاينر إلا ارة
وك  املصترلف إلا ارلة، يتإلضتفة إلى تعزلز ؤركزهت املتلي، وحوتية املسساة ؤن أي تقلبت  عكاية غنر ؤنتظرة 
 تجته نفاهت".اوطترئة، وهذا ؤت يطلق عليه "اتتزاؤت  املسساة 
ؤسسات  اتتأؤن  يجب أ  يقجوم  إ  استثوتر أؤجوال: مبادئ وخصائص السياسة الاستثمارية في مؤسسة التأمين_5
: اتايجوتة،  يؤحتور ه ةخر، ي  يجب ؤراعتة ثالثلا يوحجور ؤت في سبي   على ثالث ؤحتور أستسية وال يجب اتتضحية
 .(18)اتضوت  واتربحية
وتتحقيق هذا اتعنصر يجب على ؤسساة اتتأؤن  تجوزيع استثوتراتهت حاب نجوعية الاتتزاؤت ، فهنتك  السيولة:_
و ائع قصنرة  وأؤجوال تحت اتطلب كحاتيت  وترلة أو   ورلة قصنرة ألاو ، وهذه تتطلب ضرورة تجوفر سيجوتةاتتزاؤت  
تلتحجول  ألاؤجوال في تشكي  أصجول قتيلة ؤن طاألاو  يتتبنجوك، يتإلضتفة إلى ذتك تقجوم ؤسساة اتتأؤن  يتخصيص ق
كفي تال تزلد عن الحد ألا نى املحد  تكي  ، ولجب في ألاؤجوال املخصصة أ ب ؤن ورائهت خاتئرفجورا، يدو  أ  تترت
 ولة اتجوثتئق.ح ؤن تغطية اتتزاؤت  املسساة اتجته
اتايجوتة تدى اتبنجوك اتتجترلة، ألنه ؤن غنر  والاهتوتم يتتايجوتة، أل  شأنه شأ  ى ؤسسات  اتتأؤن  ؤراقبةولجب عل
، ويعجز اتبنك على تحقيق طلبه فجوًرا ،في اتبنك، يرلد سحب ؤبلغ ؤعن  املعقجول أ  يتقدم أحد اتزبتئن ته حاتب
  في اتبنجوك على تحديد جو تم عوالئهت، وتالحتراز ؤن هذه اتجوضعية يقجوم الخبراء واتفنيهذا يسثر على سوعة اتبنك أؤ
 نابة ؤعينة ؤن اتنقدية، ؤن إووتلي أرصدة الحاتيت  املفتجوحة تديهت.
ولة اتجوثتئق، تذا ؤن ؤن ح تأؤن  ؤعظوهت تحص  عليهكوت رأينت ستيقت أ  ؤصت ر أؤجوال ؤسسات  اتت: _الضمان 
سجواء اتتي يحد هت قتنجو  اتدوتة أو يإوراءا   ؤضوجونة، يتستثوتر هذه ألاؤجوال في ؤجتال  اتضروري عليهت أ  تلتزم
أ  تاتثور في ؤشتريع ذا   تأؤن  ؤسسات  اتتأؤن  إ ارلة تقررهت املسساة ينفاهت، كوت يحذر املختصجو  في ؤجتل
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 هحقيقية أحان ؤن استثوتر يكجو  عتئديه هجو املحتفظة على اتقيوة ال ؤختطر ؤرتفعة، أل  املبدأ املعوجول 
 إستراتيجية تنجويع ؤحفظة الاستثوتر. وتذتك تتبع ؤسسات  اتتأؤن  أستتيب تزلت ة اتضوت ، وهي .(19)ؤنخفض
ؤحفظة  كبنر، فتصبح املحفظة وتيس في زلت ة أنجواع الاستثوترا  بشك يكجو  هذا اتتنجويع في أووه الاستثوتر  اخ  
املسساة ؤكجونة ؤن ؤجوجوعة كبنرة ؤن الاستثوترا  اتصغنرة  و  عتئد كبنر، وؤت يجب أ  تتبعه ؤسساة اتتأؤن  هجو 
يعني أنهت تركز على ، فهذا ال استثوتراتهت نحجو شراء ألاسهم في استثوتر واحد، فوثال إذا قرر  املسساة تجوويه اتتنجويع
ي أنجواع فاتتنجويع وقد يكجو   .(20)على أسهم وسندا  ؤسسات  ؤختلفة ي  تجوزع وتشتت أؤجواتهت ؤسساة واحدة
الاستثوترا  حاب ؤنتطق تجواودهت، وذتك تضوت  أخطتر اتكجوارث اتطبيعية اتتي قد تصيب إحدى املنتطق، ولوكن 
، وهذا ؤت يضون تلوسساة ع تجوارلخ الاستحقتق تالستثوترا يؤن ذتك هجو تنجو  أ  يكجو  اتتنجويع اتزؤني، واتغرض
 ستثوترلة.الا  تستهتيتدفقت  نقدية ؤاتورة و ائوة ؤوت ياتعدهت على تعدي  وإعت ة هيكلة س
يأتي هذا اتهدف ألاخنر ؤن اتايتسة الاستثوترلة ملسساة اتتأؤن ، فبعد أ  اهتوت يتحقيق قدر ؤن : الربحية_
تحقق نابة ؤن اتربحية، وهذا ضروري تدعم ؤركزهت املتلي في سجوق اتتأؤن ، أل   أ  عليهت فيجب اتايجوتة واتضوت ،
رأس ؤتل املسساة، هذا ؤت يدل على اتانر الحان تغطية اتتجوزيعت  اتالزؤة تلواتهون  في تذتك تفرضه املنتفاة، و 
 تلوسساة.
ة في ؤختلف ؤسسات  اتتأؤن  نابة هتؤة ؤن تشك  املبتتغ املاتثور : السياسة الاستثمارية في مؤسسات التأمين_3
اتابب أتزؤت اتقجوانن  واتتشريعت  احترام ناب ؤحد ة في ؤجتل الا ختر اتجوطني املخصص تالستثوتر، وتهذا 
 تجوظيف هذه الاحتيتطت .
 :(21)سبي  املثتل تحد  هذه اتياب في تبنت  كوت يلي فعلى
 على ألاكثر في اتعقترا . %40 -
 ونبية.ألا اندا  اتو  سهمألا وجوع الاحتيتطي الحاتبي في أقص ى ؤن ؤج كحد %50 -
 :(22)أؤت في ؤصر فتحد  ناب اتتجوظيف كتتتتلي 
 :اتتأؤينت  اتعتؤة –أ 
 في سندا  عوجوؤية أو أوراق ؤتتية ؤضوجونة ؤن الحكجوؤة.على ألاق   %20 -
نتء أوراق ؤسسات  اتتأؤن  على ألاكثر في ألاوراق املتتية املصرفية ذا  إلايرا  املتغنر )ألاسهم( يتستث %20 -
 وإعت ة اتتأؤن .
 ائع نقدية ثتيتة، أو في قروض استثوتر اتبتقي في أؤجوال ؤنقجوتة ذا  فتئدة ثتيتة ملسسات  ؤصرلة أو و  -
 يرهن عقتري. ؤضوجونة
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 :على الحيتةاتتأؤينت   – ب
 حكجوؤية.سندا  شك  في على ألاق   %20 -
 وفي سندا  اتبنك اتدولي تإلنشتء واتتعونر. سندا  حكجوؤية أونبيةشك  على ألاكثر في  %20 -
 على ألاكثر في أسهم ؤت عدا ؤسسات  اتتتؤن  وإعت ة اتتأؤن . %20 -
ولة اتجوثتئق، تذا تأخذ بعن  حاتزبتئن و تهدف اتايتسة الاستثوترلة في ؤسساة اتتأؤن  إلى املحتفظة على أؤجوال 
 .«سيتسة اترو  الحرلص»قاتط، ولطلق على هذه اتايتسة املختطر عند استثوتر ألا الاعتبتر عتؤ  ألاؤت  أو تدنية
اتذي تحققه في اتاجوق،  تيس انطالقت ؤن اتعتئد املرتفع هذه اتايتسة ؤسسات  اتتأؤن  على اختيتر استثوتراتهت تلزم
 تهت الاستثوتر، فوثال : املختطر اتتي يتعرض ي  يجب  راسة وتحلي 
تهت في شراء سندا  ذا  عتئد ؤرتفع وتكن وتنب املختطر فيهت ؤقبجول، أل  في تلجأ ؤسساة اتتأؤن  إلى استثوتر ؤدخرا
ؤعفى ؤن اتضرائب أو تاتثور في اتاندا  اتتي تصدرهت املسسات  اتصنتعية، حيث  هذه الحتتة يكجو   خلهت
 ؤن عدم  فع عوجوال  اتاوتسرة واتجوسطتء. تاتفيد في هذه الحتتة
 اترو  الحرلص يه فايتسةوعلم املوتتزة أو اترهجونت  اتتجترلة الجيدة، هكوت تفض  ؤسسات  اتتأؤن  شراء ألاس
على فجوائد  استحقتقهت تضوت  الحصجول  أو  لحن  بهت اق املتتية طجوللة ألاو  والاحتفتظي ألاور فالاستثوتر  تعني
املتتية إذا  ييع ألاوراق اتتأؤن  يإؤكتنية تحقيق ؤبدأ ألاؤت  ملسساةوتجوزيعت  املحد ة على تلك ألاوراق، يتإلضتفة إلى 
 سيجوتة. احتتوت إلى
 :تتأؤن  تقجوم ينجوعن  ؤن الاستثوتروتكن اتجواقع اتعولي وع  ؤسسات  ا
 يتوث  في ألاوراق املتتية ؤن خالل اتاجوق املفتجوح. :الاستثوتر ألاول  -
طلق على هذا ألاسلجوب إلاحالل : تلجأ إلى إيرام عقجو  اقتراض بشك  ؤبتشر يينهت وبن  املقترضن ، ول  الاستثوتر اتثتني -
ؤسساة اتتأؤن  ال تتحو  تكتتيف  أو الختص، ويعتبر هذا ألاخنر ألاكثر نجتعة ؤن ألاول أل  في هذه الحتتة املبتشر 
 إلاصدار وتكجو  غنر ؤعرضة تلوشتك  اتنتتجة عن الاستدعتء املبتشر.
تصت رة عن اتدوتة، أو اتاندا  اتعتؤة اتصت رة عن في ألاوراق املتتية ا»  ؤسسات  اتتأؤن  استثوتر أؤجواتهت، ضوتف
 .(23)«املسسات  وإلا ارا  اتعتؤة يضوتنة اتدوتة، ولتم الاستثوتر في هذا اتقطتع يدو  أي حدو 
إ  أكبر ؤشك  تجواوهه ؤسسات  اتتأؤن  عند الاستثوتر في ألاوراق : مشاكل وصعوبات الاستثمار في ألاوراق املالية_4
اتاندا  ذا  عتئد  ، وليتج عنهت ارتفتع في أسعتر اتفتئدة تس ي إلى الانخفتض في قيوةلبت  الاقتصت يةاملتتية هجو اتتق
ثتيت، هذا ؤت أثر بشك  ؤبتشر على ؤعدل نوجو ؤسسات  اتتأؤن  ووعلهت غنر قت رة على تقديم خدؤت  وديدة يجع  
 ينجذيجو  إتيهت. زبتئنهت
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املنتجة تألوراق املتتية، فإذا تعرضت هذه ألاخنرة  وسسات تلية املتتية تتأثر ؤسسات  اتتأؤن  بشك  ؤبتشر يتتجوضع
يدفع ؤسساة اتتأؤن  إلى اتتغينر ؤن سيتستهت الاستثوترلة، ذتك يتملي  إلى الاستثوتر في ألاوراق  تهزا  ؤتتية عنيفة،
 (.سنة 15إلى  10) املتتية اتتي تتراوح أعوترهت ين 
، وعلهت ةوتقييم أ اء ك  ورقة على حد سساة ؤهوتهت ألاستسية هي  راسةت   اخ  املكوت قتؤت يإحداث هيئ
ذا  وجو ة عتتية، وهجو ؤت يامى  ،وديدة تتخلص ؤن ألاوراق املتتية ذا  ألا اء املنخفض وإحالل ؤكتنهت أوراق ؤتتية
 .(يـ )أسلجوب تعدي  املحفظة
 صاد الوطينيف االقتؤسسات التأمني على املمتلكات أهمية متويلية مل رابعا:
يقصد يتتتأؤن  على املوتلكت  ك  أنجواع اتتأؤن  ؤت عدا اتتأؤن  على الحيتة، وهي ذا  ؤجتل واسع في تطبيق عقجو  
اتتأؤن  على ألاؤجوال، وهنتك ؤن ياويهت عقجو   اتتأؤن ، وقد اختلف املختصجو  حجول تاويتهت، فتتبعض يطلق عليهت
 اتتأؤن  على ألاشيتء.
على املوتلكت  أهوية ملسسات  اتتأؤن  تكتس ي اتجوظيفة املتتية  ؤسسة التأمين على املمتلكات:ملالوظيفة املالية _1
 ؤسسات  اتتأؤن  على الحيتة. في ذتك شأ يتتغة، شأنهت 
على املوتلكت   ؤت يونز آتيت  الاستثوتر في ؤسسات  اتتأؤن : قنوات الاستثمار في مؤسسة التأمين على املمتلكات_
 الاستثوترا  ذا  نهتية ؤغلقة. ؤسسات يتالستثوترا  اتتي تقجوم بهت  كجونهت شبيهة
فتلخدؤة ألاستسية ملسساة اتتأؤن  على املوتلكت  هي اتتأؤن ، ؤوت يتيح تهت ؤجوار  ؤتتية ؤعتبرة ال يوكن تركهت  و  
ؤسساة اتتأؤن   وغتتبت ؤت يكجو  هذا اتشك  في ؤسسات  اتتأؤن  ذا  رأس ؤتل تاتهمي، فتملاتهون  في استثوتر.
وبتتتتلي يكجو  تهم حصص في رأس ؤتتهت والاحتيتطت  اتتي  على املوتلكت  ياتثورو  أؤجواتهم في شراء أسهم املسساة
 املزلد ؤن اتدخ  على شك  فجوائدفي شراء أسهم وسندا  بهدف تحقيق تعيد استثوترهت  اتتي هي يدورهتو تخصصهت، 
 .(24)وأربتح أو تجوزيعت 
 أؤن  على املوتلكت  ؤن وراء هذه اتايتسة الاستثوترلة، وع  هذه ألاؤجوال املاتثورة كضوت وتهدف ؤسساة اتت
 إضتفي ملجواوهة أي خاتئر غنر ؤتجوقعة اتتي تتعرض تهت في نشتط اتتأؤن .
على املوتلكت  عقجو  اتتأؤن ، يتم تحصي   عندؤت تصدر ؤسساة اتتأؤن : مداخيل مؤسسة التأمين على املمتلكات_
زلنة املسساة ي  تاتثورهت بعد استالؤهت ؤبتشرة، وعت ة ؤت تحقق ؤسساة اتتأؤن  ط، فال تقجوم يإيداعهت في خألاقات
واتتعجولضت   فرق ألاقاتط اتبتقية عبترة عن 20%ؤن صتفي إلايرا ا  ؤن عجوائد الاستثوتر، و  80%ؤت قيوته 
 املدفجوعة.
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عن قيوة ألاقاتط  لد فيهت قيوة اتتعجولضت  املدفجوعةز ويشنر كرياتي وكلندنن  أ  كثنرا ؤن ؤسسات  اتتأؤن  ت
ك املسسات  على أستس اتعجوائد اتتي قرارا  شراء أسهم تل املحصلة، تذا فإ  املاتثورلن املحتولن  عت ة ؤت يتخذو 
 (25)ئض عولية اتتأؤن يتجوقع أ  تدرهت استثوتراتهت، وتيس على أستس فت
تدى ؤسسات  اتتأؤن  على املوتلكت  ال ووجو  ته أل  فترة اتعقجو  ال   وعليه فتلجتنب الا ختري في أقاتط اتتأؤن
 ، أي وثتئق اتتأؤن  فيهت طجوللة ألاو .تعدى اتانة، وإ  كتنت قتيلة تلتجديد عكس اتتأؤن  على الحيتةت
ق كرياتي وكلندنن  أنه تكي تحقيرى : "كلندنين"و "كريستي" قياس ربحية مؤسسة التأمين على املمتلكات حسب_
 :(26)م يجواسطتهت قيتس ؤدى ربحيتهت وهي  عتئد ؤرتفع ؤن نشتطهت هنتك أربع ناب يتؤسسات  اتتأؤن  على املوتلكت
قصد بهت قيوة اتتعجولضت  اتتي تدفعهت املسساة خالل اتفترة املعنية يتتدراسة ؤقاجوؤة على ك  ي: نسبة الخسائر–أ
ل اتفترة املجواتية، يضتف إتيهت أقاتط اتتأؤن  املحصلة خال وتوتد تغطيتهت ،ألاقاتط املحصلة خالل نفس اتفترة
اتتعتقد عليهت خالل اتفترة املتتية الحتتية، وعليه فكلوت انخفضت هذه اتيابة  خالل اتفترة اتاتيقة، وليتهي تترلخ
 يعتبر ذتك ؤسشر إيجتبي إل ارة املسساة وملاتهويهت.
وفت  اتبيع واتتشغي  على قيوة أقاتط اتتأؤن  يتم حاتب هذه اتيابة يقاوة ؤصر : املصروفاتنسبة –ب
  ل ذتك على ربحية املسساة. املحصلة خالل نفس اتفترة، وؤنه كلوت انخفضت هذه اتيابة
 اتاتيقتن . اتيابتن وهي عبترة عن ؤحصلة : نسبة الخسائر واملصروفات–ج
أقاتط اتتأؤن  املحصلة، وتحاب  ونعني يه اتفتئض اتذي تحققه: نسبة هامش وثائق التأمين املتعاقد عليها–د
 .100%الخاتئر واملصروفت  ؤن نابة  هذه اتيابة يطرح نابة
اتتأؤن ، حيث يقجوم ملسساة وتعتبر هذه اتياب ألاربعة ذا  أهوية كبنرة يتتيابة تلواتثورلن في ألاسهم اتعت ية 
تلانجوا  املتضية، ولبحث عن أسبتب  ولقترنهت ؤع نفس اتياب املاتثور يدراسة وتحلي  ك  نابة ؤن اتياب ألاربعة
 الارتفتع والانخفتض إ  وود ، تكي يتبنى قرارا  صحيحة.
كرياتي وكلندنن  أ  كثنرا ؤت تحقق ؤسسات  اتتأؤن  انخفتض اتعتئد ؤن نشتطهت اتتأؤيني نتيجة الخاترة في لرى و 
صلة(، وتكن ذتك ال يونعهت على ؤجواصلة ؤن ألاقاتط املح أكثر املدفجوعة  اتتعجولضت قيوة اكتتتب عقجو  اتتأؤن  أي )
 ، حيث يكجو  اتعتئد أكثر ؤن ألاقاتط.نهت تاتدرك ذتك عند استثوتر تلك ألاقاتطألنشتطهت 
هجو اتتقلب في حجم اتيشتط  أ  أهم اتعجواؤ  املسثرة على ربحية نشتط الاكتتتب في وثتئق اتتأؤن  ذكره يجب وؤت
في تقدير اتقيوة املالئوة  –ؤن عدؤه  –تر الخدؤة نتيجة املنتفاة والخطأ بابب اتدورا  اتتجترلة، واتتغنر في أسع
 تقاط اتتأؤن ، ؤاتجوى اتتضخم، إضتفة إلى حجم تكتتيف اتتشغي .
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 : بين مؤسسة التأمين على الحياة والتأمين على املمتلكات أوجه الاختالف والتشابه-
 طجوللة ألاو ، في حن  نجد وثتئق اتتأؤن  على املوتلكت  تعتبر عقجو  اتتأؤن  على الحيتة عقجو  :أ_أوجه الاختالف
 قصنرة ألاو  وتغطي فترة ؤحد ة.
، أؤت في اتتأؤن  على الحيتة فياتحي  في اتتأؤن  على املوتلكت  يوكن اترفع ؤن قيوة ألاقاتط، أل  اتقاط سنجوي 
 ؤن اتانجوا . اتتي سبق إصدارهت، ألنهت تغطي عد  تعدي  أقاتط اتجوثتئق
  :(27)اتتشتيه ين  اتتأؤن  على الحيتة واتتأؤن  على املوتلكت  فيوت يلي يوكن تلخيص أووه ه التشابه:أوجب_
 ت .تتتضخم وذتك يتالرتفتع املاتور في قيوة اتتعجولضيكالهوت يتأثرا  سلبت _
ستحقتق تترلخ ا عندحيتة واملوتلكت  على تجنب نقص في اتايجوتة، الستخداؤهت تعو  ؤسسات  اتتأؤن  على ال_
 اتتعجولضت .
  :خامتة
 اتكجوارثالاحتيتط تلواتقب  واتتالح ضد خطر الخاتئر املت ية اتتي تاببهت  على في اتاتيق فكرة اتتأؤن اقتصر  
في املاتقب  سجوء في املوتلكت  وهنت نشأ اتتأؤن  على املوتلكت  أو ؤت يطلق عليه اتتأؤينت  اتعتؤة،  تإلنات اتتي تقع 
أصبح اتتأؤن  بشقيه نظتم ؤن أهم اتنظم اتتي و  .نشأ ؤت يامى تأؤن  على الحيتة الانات  نفاه وهنتأو اتتي تقع على 
  .يقجوم عليه الاقتصت  الحديث
وتقد عرفت ؤسسات  اتتأؤن  في اتجوقت الحتضر نوجوا وتطجورا كبنرا، نتيجة اتزلت ة في اتطلب على الخدؤت  اتتأؤييية، 
وكن تجوظيفهت في توجول  ؤشتريع والاستثوترا ، ثم تحجوتت إلى ؤسساة ؤتتية تقجوم ؤوت حقق تهت ؤجوار  ؤتتية هتئلة ي
 يتال ختر وتجوفنر ؤجوار  ؤتتية اتتي يحتتوهت الاقتصت  اتجوطني.
تعتبر ؤسسات  املتتية تقجوم يتجوفنر اتتأؤن  تألفرا  واملسسات  ؤن املختطر اتيجوم اتتأؤن   ؤسسات إذ أصبحت 
 الجهت  املتضررة. إلىضجوا تهت ؤن خالل تدفعهت تلتعجولضت  والخاتئر اتتي يوكن أ  يتعر 
ؤت يتبع ذتك ؤن تجوفنر ألاؤت  و ، خاتئر اتتي يتعرض تهت املسؤن تهموال يقتصر اتغرض ؤن اتتأؤن  على تخفيض ال
املجوار   تجوفنر  إلاسهتؤت ؤن أهم هذه و  ،ؤاتهوته في اتتنوية الاقتصت يةألفرا  ي  أ  تتأؤن  أيضت  وره و والاستقرار ت
فشركت  اتتأؤن  تهت  ور  ،تنوية وتشجيع اتجوعي الا ختري  إلى إضتفة ،املتتية اتالزؤة تتوجول  املشتريع الاقتصت ية
وهي  ،ؤن  ملن يطلبهت فهي ؤسساة ؤتتية تتلقى ألاؤجوال ؤن املسؤن تهمأهت يتقديم خدؤة اتتؤوتنب قيت فإلىؤز وج، 
اتتي يقدؤهت املسؤن تهم ثم تعيد استثوترهت نيتية عنهم ث  في ألاقاتط كذتك تعو  كجوسيط يقب  ألاؤجوال اتتي تتو
ؤقتي  عتئد شأنهت في ذتك شأ  اتبنجوك يحيث تعتبر شركت  اتتأؤن  ؤن أهم املسسات  املتتية، ؤن خالل قيتؤهت 
ؤجتال  يتجويع ألارصدة اتنقدية اتفتئضة تديهت ؤن أسهم وأقاتط اتتأؤن  وتجوظيف هذه ألارصدة اتفتئضة في 
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استثوتر  إلى يتإلضتفةقيوة نقدية فجورا،  إلىبتستثوترهت ؤثال على شك  سندا  قتيلة تتحجول أو استر ا هت و املختلفة. 
اتتأؤن  في وقتنت الحتضر  ورا ؤهوت في  ؤسسات قدر ؤحد  ؤن أؤجواتهت في شك  أسهم أي ألاوراق املتتية. يحيث تلعب 
وتر املبتشر في اتعقترا  واملبتني، وهذا بعد احتفتظ يجزء ؤن أصجوتهت على شك  الاستث إضتفةأسجواق ألاوراق املتتية، 
 سسات يوكن ملكوت  ملجواوهة ؤتطلبت  اتايجوتة عند  فع ؤاتحقت  اتتعجولضت . نقدي أو في شك  و ائع ينكية
، وذتك على متملسؤن تهة طتملت أنهت تقجوم يتحلي  و راسة اتبيتنت  الختصة يياتتأؤن  أ  تحقق قدرا ؤن ألاربتح إلاضتف
     اتتعجولضت  املاتحقة تهم.  اتب وتقدير أسس علوية سليوة ؤوت توكنهت ؤن ح
 :املراجعائمة ق
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